
【汇率论衡】

今后我国货币当局不

宜过多关注短期人民

币汇率的双向波动，

而应该突出预期管

理， 通过各种方式引

导市场预期、 稳定市

场预期， 从而确保人

民币在合理均衡水平

中的基本稳定； 长期

则应该顺势而为，坚

持人民币汇率形成机

制改革的市场化方

向， 保持人民币长期

稳中趋强的走势。

如何避免所托非人的风险

木木

所托非人

，

大约是这个世界上最

难以让人接受的风险

，

不但对当事人

危害巨大

，

伤害程度都是伤筋动骨

、

锥

心要命的级别

，

而且还能造成系统性

的危害

，

从根本上动摇整个社会的信

用体系

。

历史上

，

所托非人

、

遭受伤害

的例子实在太多

，

无论帝王将相

、

才子

佳人

，

还是普通平头百姓

，

只要摊上这

种事

，

人生就注定悲剧了

。

不久前惹得坊间议论纷纷的某药

企的

“

股权争夺案

”，

就已披露的信息

看

，

事件的缘起

，

也是当事人所托非

人

，

只要这个根子出了问题

，

整件事的

走向几乎就不可控

，

因为不可靠的人

，

总会想方设法搞事情

。

虽然一度失控

的股权最终

“

完璧归赵

”，

但这是诸多

偶然因素共同

“

凑

”

出来的结果

，

有点

儿可遇不可求

，

要想杜绝这种风险再

次发生

，

恐怕就要从这类事情上找找

规律

，

吸取教训

。

就这个案件总结经验教训

，

最重

要的一点

，

恐怕还是当事人要对

“

贪

念

”

时时刻刻保持足够的警惕心

。

世事

反复证明

，

只要贪念一生

，

有些原本很

重要的东西往往就很难看得到

、

顾得

上

，

这就给他人留下可钻的空子

。

现在

回头看

，

当初为了一点儿对中外合资

企业的税收优惠政策

，

费尽心力搞出

如此复杂的一堆

“

弯弯绕

”，

致使风险

不断聚积

，

让不法者有空间上下其手

，

实在得不偿失

。

其次

，

托人的前提是识人

，

而要想

真正认清一个人

，

尤其是认清一个人

的品性

，

恐怕还是要多经一些事才行

，

而且共事之时还要多考验

、

多琢磨

。

如

何识人

，

古人也有许多经验教训传下

来

，

只要肯读书

，

总归能从前人那里学

到一些有益的东西

。

识人之外

，

还需要

依赖健全的制度做底线保障

，

尤其在

涉及身家性命的事情上

，

最忌困于利

益关系

，

一叶障目

，

偏听偏信想当然

。

就这个

“

股权争夺案

”

而言

，

这个由

“

专

业人

”

设计出来的信托方案

，

只要再请

一些专业人把把关

，

风险就有可能被

消除

。

把自己看重的东西托付他人

，

是

非常严肃的事情

；

严肃的事情

，

都要按

照规矩办

。

有些企业家独断专行

、

拍脑

袋做决定成了习惯

，

一些严肃的事情

办得就往往不严肃

。

另外

，

对真正的企业家而言

，

做企

业是事业

，

需要有长远的安排

、

规划

，

尽早着手培养接班人

，

可以说是所有

规划中的头等大事

。

培养接班人

、

安排

好接班人

，

是企业家头脑清醒的重要

表现之一

，

也是对企业长远发展负责

任的重要表现之一

，

还是企业规避诸

多风险的重要保证

。

从既往经验看

，

许

多企业

“

中道崩殂

”，

往往就是这件头

等大事没做好

；

凡是头等大事一直没

做或者一直做不好的企业

，

无论是企

业中人还是投资者

，

就需要格外小心

。

避免所托非人的风险

，

除了当事

人要认真做功课

，

戒除贪念

、

多加小心

外

，

相关的制度建设也要持续强化

。

制

度健全

、

有力的最重要表现是

，

其一

，

类似

“

股权争夺案

”

发生后

，

即使当事

人因为所托非人导致风险爆发

，

当事

人的合法权益也能得到制度救济

，

世

道人心

、

市场秩序能得到根本维护

；

其

二

，

在制度严密束缚和巨大压力下

，

宵

小之辈不敢钻空子

、

不能钻空子

，

这也

是市场持续完善制度的根本出发点

。

这个

“

股权争夺案

”

最重要的意义

是

，

又一次给许多人

、

给市场敲响了警

钟

；

对许多人

、

对市场而言

，

所托非人

的风险是不可承受的风险

，

如何重视

都不过分

。

其实

，

类似的风险在市场中

常有常新

，

比如

，

最近一段时间惹人议

论的券商研究员做研报

“

想入非非

”，

比如

，

私募基金管理人蔑视投资者

，

这

种言行做派

，

或许都值得投资者有所

警惕

———

自己是否所托非人

、

是否需

要规避风险

。

“

一叶落而知秋

”、“

细节决定成

败

”，

这样的提醒自有道理

。

规避所托

非人的风险

，

许多时候

，

所托之人表现

出来的细节

，

很重要

。

（作者系证券时报记者）

人民币汇率促进新发展格局的作用

曹伟 罗浩

党的十九届五中全会通过了

《

中

共中央关于制定国民经济和社会发展

第十四个五年规划和二

Ο

三五年远

景目标的建议

》

(

简称

《

建议

》

)

。 《

建议

》

提出了加快构建以国内大循环为主

体

、

国内国际双循环相互促进的新发

展格局

。

构建新发展格局的关键在于

经济循环的畅通无阻

，

构建新发展格

局最本质的特征是实现高水平的自立

自强

、

更加强调自主创新

。

可见

，

新发

展格局一方面强调内需引领以及内需

和外需两者的协同推进

；

另一方面强

调经济发展需要创新推动

。

自

《

建议

》

提出以来

，

学术界围绕如何促进新发

展格局从各个方面做了深入探讨

。

相

对而言

，

从开放宏观金融角度来探讨

新发展格局问题的文献并不多

，

而汇

率作为开放宏观金融十分重要的变量

之一

，

在有关新发展格局的相关研究

中

，

还没有引起足够的关注

。

本文对此

做一些初步探讨

。

人民币汇率改革以来

汇率走势分析

自

2005

年

7

月人民币汇率改革

以来

，

人民币对美元汇率进入升值通

道

，

于

2014

年

1

月创下汇改以来的高

点

，

即

1

美元兑换

6.04

单位人民币

。

之后

，

人民币步入有升有贬的双向波

动

“

新常态

”。

2019

年

9

月

，

人民币汇

率创

2014

年

1

月以来的新低

，

为

1

美

元兑换

7.19

单位人民币

。

2020

年全

年

，

人民币对美元汇率再次升值

，

目前

围绕

6.4

上下波动

。

近年来

，

从短期走

势来看

，

人民币双边波动幅度扩大

，

但

与其他主要国家货币汇率波动幅度相

比

，

整体表现仍然较为平稳

；

从长期趋

势来看

，

人民币对美元汇率升值态势

不变

。

另外

，

从全面反映一国货币对外

竞争力的有效汇率指标来看

，

据国际

清算银行公布的主要国家货币月度有

效汇率指数显示

，

人民币名义有效汇率

指数

，

从

2005

年

7

月的

88.11

上升至

2021

年的

121.6

；

人民币实际有效汇率

指数

，

从

2005

年

7

月的

84.99

上升至

2021

年的

129

。

可见

，

人民币汇率自汇

改以来一直保持了稳中趋强的走势

。

人民币汇率影响新发展

格局的作用渠道

保持人民币汇率稳中趋强的走

势

，

对于促进新发展格局

，

具有十分重

要的意义

。

具体而言

，

人民币汇率通过

进口贸易效应

、

资本流动效应以及创

新效应

，

作用于新发展格局

。

（

1

）

促进新发展格局

，

需要发挥

人民币汇率的进口贸易效应

。

从长期

来看

，

保持人民币汇率稳中趋强的走

势

，

通过进口贸易渠道

，

可一定程度

上疏通国内大循环的堵点

，

促进新发

展格局

。

国际经验表明

，

本国货币升值

，

客

观上对于畅通国内循环

、

调整本国经

济结构存在一定的积极作用

。

很长一

段时间

，

学术界将上个世纪

90

年代日

本

“

消失的十年

”

归因为日元的升值

。

事实上

，

研究表明

，

日元升值带来的进

口收益超过了出口损失

，

促使经济增

长从出口依赖转向扩大内需为主

，

部

分出口主导型企业因日元的大幅升值

而倒闭

，

大部分内需主导型企业因日

元升值而获得了更大的发展

。

同样的

经济效应在德国一样存在

，

马克升值

加速了德国经济结构的调整

，

作为主

要包括非贸易行业的服务业

，

在马克

升值期间

，

取得了很大的发展

。

两国货

币升值

，

减轻了经济发展对国际市场

的依赖

，

同时

，

对两国淘汰落后产能

、

扩大有效需求

、

优化经济结构均存在

正向影响

。

结合国际经验

，

本文认为

，

保持人

民币稳中趋强的走势

，

对于扩大我国

有效需求

、

借助国际市场以畅通国内

大循环

，

大有裨益

。

具体而言

，

一是长

期维持人民币汇率的整体升值趋势

，

有利于发挥汇率的进口成本下降优

势

。

人民币适度升值可以降低进口中

间品成本

，

从而使得企业在国内市场

销售的最终产品价格下降

，

人们在国

内市场的购买力因此提升

，

国内整体

需求水平随之上升

。

二是短期保持人

民币汇率在合理均衡水平的双向波动

和基本稳定

，

可以稳定企业的汇率预

期

，

从而为企业的生产和经营决策提

供保障

。

也可以认为

，

保持人民币汇率

稳中趋强的走势

，

可促使企业进口高

质量的中间产品

，

生产更高质量的最

终产品

，

推动国内消费升级

、

畅通国内

循环

。

（

2

）

促进新发展格局

，

需要发挥人

民币汇率的资本流动效应

。

新发展格

局重视国内大循环的主导作用

，

但同

时也强调国内国际双循环相互促进

。

从实体经济层面来看

，

保持人民币汇

率稳中趋强的走势

，

有利于降低我国

企业在他国的生产成本

，

企业

“

走出

去

”

的意愿增强

，

通过绿地投资

、

跨国

并购等形式

，

做大做强中国企业

，

培育

一批真正具备较强竞争力的跨国企

业

。

特别是

，

充分利用人民币汇率的资

本流动效应

，

可积极推动中国企业高

质量共建

“

一带一路

”。

长期以来

，

受出

口导向经济发展模式的影响

，

人民币

汇率政策服务于经济发展大局

，

人民

币汇率经历了较长时间的低估

。

近年

来人民币对美元汇率进入双向波动新

常态

，

并且整体仍然维持了升值趋势

，

在此背景下

，

中国企业通过

“

走出去

”，

进行对外直接投资

，

以替代原有的出

口导向发展模式

，

既是新形势下企业

发展的理性选择

，

又是新发展格局战

略部署下

，

畅通国际国内双循环的必

然要求

。

中国企业

“

走出去

”，

有利于化解

过剩产能

，

激发企业开拓国际市场的

积极性

，

而这必然对这些企业在我国

境内的生产经营产生正向溢出效应

。

在国际化环境中经历过

“

大浪淘沙

”

的

企业

，

有能力在国内市场提供更高质

量的产品和更优质的售后服务

。

换句

话说

，

人民币汇率短期保持在合理均

衡水平的稳定和长期整体升值趋势

，

有利于中国企业

“

走出去

”，

确保中国

企业在打通国内国际双循环

、

实现双

循环相互促进中发挥应有的作用

。

（

3

）

促进新发展格局

，

需要发挥人

民币汇率的创新效应

。

保持人民币汇

率稳中趋强的走势

，

有利于提升企业

的创新能力

，

从而为实现高水平的自

强自立和自主创新奠定微观基础

。

所

谓人民币汇率的创新效应

，

是指人民

币保持稳中趋强的走势

，

可激发我国

企业的创新潜力

。

具体来看

，

对于出口

导向型企业而言

，

人民币升值可能倒

逼企业技术进步

，

提高企业的自主创

新能力

；

而对于内需导向型企业

，

人民

币升值有利于企业在生产过程中进口

更高质量的中间产品以提升企业最终

产品质量

，

也有利于企业在生产过程

中进口更先进的技术

，

实现进口技术

与自身研发创新的有效融合

，

提升企

业整体创新能力

。

人民币汇率促进新发展

格局的政策思考

（

1

）

汇率制度改革需要进一步深

化

。

坚持市场化方向

，

继续深化人民币

汇率形成机制改革

，

保持人民币在合

理均衡水平的基本稳定

。

目前

，

中国人

民银行退出了对人民币汇率的常态化

干预

，

人民币汇率的弹性增强

。

今后我

国货币当局不宜过多关注短期人民币

汇率的双向波动

，

而应该突出预期管

理

，

通过各种方式引导市场预期

、

稳定

市场预期

，

从而确保人民币在合理均

衡水平中的基本稳定

；

长期则应该顺

势而为

，

坚持人民币汇率形成机制改

革的市场化方向

，

保持人民币长期稳

中趋强的走势

。

（

2

）

汇率政策与贸易政策需要有

效搭配

。

一方面

，

在长期内保持人民币

汇率稳中趋强的走势

，

另一方面

，

当局

要积极调整进口贸易结构

。

人民币升

值促进国内需求上升

，

存在两种可行

选择

。

一是直接进口国外最终消费品

，

通过进口贸易来替代国内生产

；

二是

进口国外中间品

，

为国内企业生产高

质量的最终消费品提供更优的生产投

入要素

。

那么

，

是依靠进口替代国内生

产还是进口促进国内生产

？

容易理解

，

后者对于实现国内循环有着更为重要

的意义

。

这就要求政策当局积极调整

贸易政策

，

鼓励企业进口更多高质量

的中间产品

，

提升最终产品质量

，

进而

实现消费升级

、

促进国内循环

。

（

3

）

汇率政策与微观经济政策需

要同步实施

。

充分利用人民币升值的

技术进步

“

倒逼

”

机制

，

并进一步制定

鼓励企业加大研发力度的相关措施

，

提高我国制造业企业的创新能力

。

人

民币升值一定程度上将市场上低技术

水平的制造业企业淘汰

，

生存下来的

企业不得不迫使自身提高技术水平以

应对激烈的市场环境

。

一方面

，

在人民

币汇率稳中趋强的走势下

，

企业需要

主动出击

，

持续加大自身的研发力度

，

提高自身的核心技术水平

；

另一方面

，

政府应进一步制定相关措施助力企业

提升创新能力

。

比如

，

可通过知识产权

保护

、

正向激励机制

、

税收优惠等政策

鼓励企业自主创新

。

（曹伟系浙江工商大学金融学院

教授、经济学博士 ， 罗浩系浙江证监

局三级调研员。 ）

【缘木求鱼】

避免所托非人的风

险， 除了当事人要认

真做功课，戒除贪念、

多加小心外， 相关的

制度建设也要强化。

孔明严明治军与公司员工队伍作风建设

徐叔衡

作风是一种无形的巨大力量

。

优

良作风是公司无价之宝

，

助其在市场

上纵横驰骋

，

攻坚克难

、

跨越一个又一

个障碍

，

凝聚千千万万员工

，

同心协

力

，

为公司发展插上腾飞的翅膀

。

公司

高管都重视员工队伍作风建设

，

希望

带出一支纪律严明

、

作风优良

、

能打硬

仗的员工队伍

。

但在实践中

，

有的成效

明显

，

有的效果平平

，

有的则收效甚

微

。

在这里

，

认真研究一下孔明治军经

验

，

对我们或许会有一些启示

。

素重训练

，

展示军威

。

好的作风

，

靠教育

，

靠训练

，

靠养成

。

孔明一贯重

视部队操练

，

驻屯新野时

，

为防备曹操

进犯

，“

可速募民兵

，

亮自教之

，

可以待

敌

”。

招募到三千人

，

朝夕教演阵法

。

驻

守荆州

，

也抓紧调练军马

。

这样一以贯

之

，

孔明调教出一支出色的

、

军容齐

整

、

威风凛凛的军队

，

让友人刮目相

看

，

让心怀叵测者忧虑

，

让敌方胆战心

惊

。

鲁肃来到荆州

，

见旌旗整列

，

军容

甚盛

，

暗羡

：“

孔明真非常人也

！ ”

周瑜

来油江

，“

见军势雄壮

，

心甚不安

”。

严

整的军威

，

对敌人也是震慑

。

捉到孟获

后

，

孔明在帐中排开七重围手

，

刀枪剑

戟

，

灿若霜雪

；

又执御赐

，

黄金钺斧

，

曲

柄伞盖

，

前后羽葆鼓吹

，

左右排开御林

军

，

布列得十分严整

，

让孟获见识见识

蜀军的军威

，

这是对他的无声警告

。

杀伐决断

，

军令如山

。

孔明行军宿

营

，

用兵对阵

，

指挥作战

，

行如水

，

止于

山

，

进退如风

。

重大作战任务

，

都让当

事人立下军令状

，

以示严肃

、

郑重

、

决

绝

。

攻取桂阳郡

，

赵云与张飞争相前

去

，

赵云争到

，

表示

“

如不得城

，

愿受军

令

”。

孔明大喜

，

责了军令状

。

后来

，

张

飞争得攻取武陵的作战任务

，

孔明同

样要求责下军令状

，

方可领兵前去

。

孔

明行军打仗

、

下达作战命令

，

十分威

严

，

斩钉截铁

。

攻取三江城

，

下令

，“

每

军要衣襟一幅

，

限一更时分应点

，

无者

立斩

”。

初更时分

，

又传令

，“

每军衣襟

一幅

，

包土一包

。

无者立斩

”。

攻打孟获

的藤甲兵

，

决定在盘蛇谷设伏

，

让马岱

把住关口

，

并命令严守机密

，“

倘有走

漏

，

定按军法

”。

又让魏延诱敌深入

，

限

半个月内

，

须要连输十五阵

，

弃七个寨

栅

。 “

若输十四阵

，

也休来见我

”。

正是

这样不容置疑的军令

，

使蜀军攻无不

克战无不胜

，

取得一个又一个胜利

。

体恤百姓

，

秋毫无犯

。

军队必须爱

民

，

军风军纪

，

一项重要内容

，

就是体

恤百姓

，

这是赢得民心

，

赢得天下

，

立

于不败之地的基础

。

孔明治军总是要

求部下亲民

、

爱民

、

恤民

，

军队所到之

处

，

总能受到百姓的欢迎

。

张飞将率领

部队进军巴州

、

雒城

，

临行时特别嘱

付

，“

于路戒约三军

，

勿得掳掠百姓

，

以

失民心

”。

张飞在行军途中

，

忠实执行

这一旨意

，“

所到之处

，

但降者秋毫无

犯

”。

孔明不但要求部属这样做

，

而且

身体力行

，

带头履行这一宗旨

。

亲率大

军南征孟获时

，

大队人马

，“

饥餐渴饮

，

夜住晓行

；

所经之处

，

秋毫无犯

”。

孟获

臣服

，

孔明班师回朝

，

特别嘱他

：“

勤政

驭下

，

善抚居民

，

勿失农务

”。

念兹在

兹

，

始终心系百姓

。

明镜高悬

，

奖惩分明

。

奖优罚劣

，

是军风军纪建设不可或缺的手段

，

但

奖惩必须公平公正

，

才能服众

，

激励斗

志

，

锻造出敢打敢拼一往无前的队伍

。

孔明处置街亭失败事件

，

便是这一突

出表现

。

马谡自告奋勇

，

立下军令状防

守街亭

，

但没守住

，

孔明毫不犹豫按军

法从事

，

尽管他饱读诗书

，

深通谋略

，

出过好主意

，

与自己私交也好

，

还是不

管不顾

，

毫不手软

，

就把他斩了

。

但对

兵败善后处置

，

不折一人一骑

；

辎重

等器

，

亦无遗失的有功之臣赵云

，

则亲

引诸将出迎

，

给予重奖

。

同时

，

一视同

仁

，

勇于承担责任

，

不但处罚马谡

，

也

惩戒自己

，

亲作表文报告后主

，“

请自

贬三等

，

以督厥咎

”。

这样做

，

诸将无不

叹服

。

“

春色满园关不住

，

一枝红杏出墙

来

”。

公司高管在企业管理中

，

着力队

伍作风建设

，

培训员工

，

提高素质

；

严

明纪律

，

令行禁止

；

赏罚得当

，

激发潜

能

；

公平处事

，

平等待人

；

体贴信任

，

凝

聚人心

；

勇于担当

，

身先士卒

；

坚持不

懈

，

持之以恒

，

打造特别能战斗的员工

队伍

，

则公司一定能长盛不衰

。

（作者系江西证监局原局长）

【清风徐来】

奖惩必须公平公正，

才能服众，激励斗志，

锻造出敢打敢拼一往

无前的队伍。

专栏

Column

A3

主编：王安平 编辑：孙勇 2021 年 8 月 13 日 星期五 Tel:(0755)83501681

�

本专栏版欢迎作者赐稿，写法可生动活泼，不拘一格。 采用有稿酬。 在本专栏版发表的言论，仅代表作者本人观点，不代表证券时报立场。


